
 

WĂŐĞ�ϭ dŚĞ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

&�>>�ϮϬϭϵ 

dŚĞ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

DĂŝŶ��ƌĂŝŶ�dĞƐƟŶŐ 

EĞǁ�tĞďƐŝƚĞ ϭ 

DĂŝŶ��ƌĂŝŶ�dĞƐƟŶŐ ϭ 

�W^^�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ Ϯ 

'&�/�WƌŽƚĞĐƟŽŶ Ϯ 

&ŝƌĞ�tĂƚĐŚ ϯ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�^ĞƉĂƌĂƟŽŶ ϰ 

�ŽŵďƵƐƟďůĞ��ĞĐŽƌĂƟŽŶ�ŽŶ�tĂůůƐ�ĂŶĚ��ĞŝůŝŶŐƐ ϰ 

  

dŚĞ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ͗ 
 

�ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 
EŽƌƚŚ��ĂŬŽƚĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ 
ϲϬϬ��͘��ŽƵůĞǀĂƌĚ��ǀĞ͕͘��ĞƉƚ͘�ϯϬϭ 
�ŝƐŵĂƌĐŬ͕�E͘�͘�ϱϴϱϬϱ-ϬϮϬϬ 
WŚŽŶĞ͗�ϳϬϭ͘ϯϮϴ͘ϮϯϱϮ 
&Ăǆ͗�ϳϬϭ͘ϯϮϴ͘ϭϴϵϬ 
tĞď͗�ǁǁǁ͘ŶĚŚĞĂůƚŚ͘ŐŽǀͬ>ŝĨĞ^ĂĨĞƚǇ 
 

DǇůǇŶŶ�dƵŌĞ͕�D��͕�D^/D͕��^E�^ƚĂƚĞ�,ĞĂůƚŚ�KĸĐĞƌ 
dŝŵ�tŝĞĚƌŝĐŚ͕�WŚ͘�͕͘��ŚŝĞĨ͕�,ĞĂůƚŚ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�^ĞĐƟŽŶ 
DŽŶƚĞ��ŶŐĞů͕��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 
�ŚĞƌǇů�<ƌƵŐĞƌ�Θ�:ŝůů�zƌŝ͕�EĞǁƐůĞƩĞƌ��ĞƐŝŐŶĞƌƐ 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�
ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�ůƐĐΛŶĚ͘ŐŽǀ͘ 

/Ŷ�dŚŝƐ�/ƐƐƵĞ͗ 

��ŵĂŝŶ�ĚƌĂŝŶ�ƚĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚƌĂŝŶ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŝƐĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ƐƵƉƉůǇ�ƉŝƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĂůǀĞƐ͘ 

��ŵĂŝŶ�ĚƌĂŝŶ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�
ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďĂĐŬŇŽǁ�ƉƌĞǀĞŶƚĞƌ�Žƌ�Ă�

dŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂŬŽƚĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ŝƐ�ƚŚƌŝůůĞĚ�
ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ŶĞǁ͕�ĐŽŶƐƵŵĞƌ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�–�
ŚĞĂůƚŚ͘ŶĚ͘ŐŽǀ͘�EĞǁ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ĞǇĞ�ĂƉƉĞĂůŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞƐ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŽƉŝĐƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�EŽƌƚŚ��ĂŬŽƚĂŶƐ�
ŝŶ�ĂŶ�ĞĂƐǇ-ƚŽ-ĮŶĚ�ĨŽƌŵĂƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�

EĞǁ�tĞďƐŝƚĞ 

ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŽƵƌ��-��ƚŽƉŝĐ�ůŝƐƚ�KZ�ĐŚĞĐŬ�
ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽŽŐůĞ-
ƉŽǁĞƌĞĚ�ƐĞĂƌĐŚ�ďĂƌ͘� 

dŚĞ�ǁĞďƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶ�Θ�>ŝĐĞŶƐƵƌĞ�ůŝŶŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂŐĞ͘�zŽƵ�
ĐĂŶ�ďŽŽŬŵĂƌŬ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ĨŽƌ�ƋƵŝĐŬ�ĂĐĐĞƐƐ͗� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚ͘ŶĚ͘ŐŽǀͬƌĞŐƵůĂƟŽŶ-
ůŝĐĞŶƐƵƌĞͬůŝĨĞ-ƐĂĨĞƚǇ-ĂŶĚ-ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

�ŚĞĐŬ�ŝƚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�Žƌ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ͘� 

;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 



 

WĂŐĞ�Ϯ dŚĞ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WŽǁĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ�;�W^^Ϳ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ 
�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ŽƵƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
͞^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�WƌŽũĞĐƚ�ZĞǀŝĞǁ͟�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WŽǁĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵƐ�;�W^^Ϳ�ŝŶ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞǀŝĞǁ͕�Ă�ůŽŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ůĞƩĞƌ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŽǁŶĞƌƐ�
ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĚĞůĂǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�
ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

KƵƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďĞŐŝŶƐ�ďǇ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ƚŚĞ�&ĂĐŝůŝƚǇ�
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;&'/Ϳ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ϮϬϭϰ�
ĞĚŝƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƚĞƐ͕�͞�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�

ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�E&W��ϵϵ͕�E&W��
ϭϬϭ͕�ĂŶĚ�E&W��ϭϭϬ͗�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�
^ƚĂŶĚďǇ�WŽǁĞƌ�^ǇƐƚĞŵƐ͘͟�dŚĞƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚĞŶ�
ŽƵƚůŝŶĞ�ƐŝƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂŶĚ�
ůŝĨĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͕�ƐŽƵŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĞǆŚĂƵƐƚ͕�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐŚƵƚ-Žī�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĞƚĐ͘�ZĞƉůĂĐŝŶŐ�ǇŽƵƌ��W^^�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ƐŝŵƉůĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͘ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďĞŐŝŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ͘�tĞ�ĐĂŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŽƵƌ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 

'&�/�WƌŽƚĞĐƟŽŶ 
�īĞĐƚƐ͗��ůů�&ĂĐŝůŝƟĞƐ 

'ƌŽƵŶĚ-ĨĂƵůƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϭ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�E&W��
ϳϬ͕�EĂƟŽŶĂů��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŽĚĞ͘ �dŚĞ�'&�/�ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�Ă�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�'&�/�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ϭϱ��ĂŶĚ�ϮϬ��ϭϮϱs�
ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͗ 
;�Ϳ��t�>>/E'�hE/d^�;ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ŚŽŵĞƐ�Žƌ�
ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ͘Ϳ 
ϭ͘��ĂƚŚƌŽŽŵƐ 
Ϯ͘�'ĂƌĂŐĞƐ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŽƌǇ��ƵŝůĚŝŶŐƐ 
ϯ͘�KƵƚĚŽŽƌƐ͗�'&�/�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�;�ǆĐĞƉƟŽŶ͗�
ZĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�Ă�ďƌĂŶĐŚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ƐŶŽǁ-ŵĞůƟŶŐ͕�ĚĞŝĐŝŶŐ͕�Žƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ǀĞƐƐĞů�
ŚĞĂƟŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�'&�/�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘Ϳ 
ϰ͘��ƌĂǁů�ƐƉĂĐĞƐ 
ϱ͘�hŶĮŶŝƐŚĞĚ��ĂƐĞŵĞŶƚƐ͗�;�ǆĐĞƉƟŽŶ͗���ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞ�
ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ŽŶůǇ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĮƌĞ�ĂůĂƌŵ�
Žƌ�ďƵƌŐůĂƌ�ĂůĂƌŵ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�'&�/�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘Ϳ 
ϲ͘�<ŝƚĐŚĞŶƐ͗�&Žƌ�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚŽƉ�
ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘ 
ϳ͘�^ŝŶŬƐ͗�tŚĞƌĞ�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲ�
ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŶŬ͘ 

;�Ϳ�KƚŚĞƌ�dŚĂŶ��ǁĞůůŝŶŐ�hŶŝƚƐ�;,ŽƐƉŝƚĂůƐ͕�ŶƵƌƐŝŶŐ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ďĂƐŝĐ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƚǇƉĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘Ϳ 
ϭ͘��ĂƚŚƌŽŽŵƐ 
Ϯ͘�<ŝƚĐŚĞŶƐ͗�&Žƌ�Ăůů�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�Ă�
ŬŝƚĐŚĞŶ͘ 
ϯ͘�ZŽŽŌŽƉƐ 
ϰ͘�KƵƚĚŽŽƌƐ͗�;�ǆĐĞƉƟŽŶ͗�ZĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�Ă�
ďƌĂŶĐŚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŶŽǁ-
ŵĞůƟŶŐ͕�ĚĞŝĐŝŶŐ͕�Žƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ǀĞƐƐĞů�ŚĞĂƟŶŐ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�'&�/�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘Ϳ 
ϱ͘�^ŝŶŬƐ͗�&Žƌ�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲ�ĨĞĞƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŶŬ͘�;�ǆĐĞƉƟŽŶ EŽ͘�
Ϯ͗ &Žƌ�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚ�ďĞĚ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐĂƌĞ�Žƌ�ĐƌŝƟĐĂů�ĐĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�'&�/�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘Ϳ 
ϲ͘�/ŶĚŽŽƌ�tĞƚ�>ŽĐĂƟŽŶƐ 
ϳ͘�>ŽĐŬĞƌ�ZŽŽŵƐ͗�tŝƚŚ�ƐŚŽǁĞƌŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 
ϴ͘�'ĂƌĂŐĞƐ 

 
;�Ϳ ��ůĞĐƚƌŝĐ��ƌŝŶŬŝŶŐ�&ŽƵŶƚĂŝŶƐ 



 

WĂŐĞ�ϯ dŚĞ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

DĂŝŶ��ƌĂŝŶ�dĞƐƟŶŐ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ 
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ǀĂůǀĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚƌĂŝŶ�ƚĞƐƚ�ŽĨ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŇŽǁ�
ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͘��ůƐŽ͕�ĂŶǇ�
ƟŵĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĂůǀĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŽƉĞŶĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌŝƐĞƌ͕�Ă�ŵĂŝŶ�ĚƌĂŝŶ�ƚĞƐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘ 

/ƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǀĞŶĚŽƌ�ŝƐ�
ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
dŚĂƚ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ĚŽŶĞ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�Ă�
ĨƵůů�ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ǀĞŶĚĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŇŽǁ�ƚĞƐƚƐ�ŝŶ-ŚŽƵƐĞ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘ 

tŚĞŶ�Ă�ĮƌĞ�ĂůĂƌŵ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�Ă�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ�Žƌ�ĂŶ�
ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�Ă�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞǀĂĐƵĂƚĞĚ͕�Žƌ�Ă�ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ůĞŌ�ƵŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚƵƚĚŽǁŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĮƌĞ�
ĂůĂƌŵ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

��ĮƌĞ�ĂůĂƌŵ�Žƌ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƐŚƵƚ�
ĚŽǁŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�^ŽŵĞ�
ƐŚƵƚĚŽǁŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉůĂŶŶĞĚ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�
ƐŚŽƌƚ�ĚƵƌĂƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�KƚŚĞƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƉƌĞƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ŽĨ�
ůŽŶŐĞƌ�ĚƵƌĂƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
Žƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ͘��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐŚƵƚĚŽǁŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ĮƌĞ͕�
Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�
ƐŚŽƌƚ�Žƌ�ůĞŶŐƚŚǇ�ƐŚƵƚĚŽǁŶ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ŽĨ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ĮƌĞ�
ĂůĂƌŵ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ŚŽƵƌƐ�
ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶǇ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ�Žƌ�Ă�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�
ŚŽƵƌƐ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶǇ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƚŽůĞƌĂƚĞĚ�ŽŶůǇ�ŝĨ�Ă�ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�^ƵĐŚ�
ůĞŶŐƚŚǇ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�
ƚŚĂŶ�ƚǇƉŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�Žƌ�ƚĞƐƟŶŐ͘�&ŝƌĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƌƵĐŝĂů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ĮƌĞ-ĮŐŚƟŶŐ�
ƚĂĐƟĐƐ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů͘ 

dŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĂůĂƌŵ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘���ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�
ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ͘�dŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�

ŽĨ�Ăůů�ŽƵƚĂŐĞƐ�ŝŶ�Ă�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ϰ-ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ϭϬ-ŚŽƵƌƐ͘ 

��ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂĐƟŽŶ�
ďĞǇŽŶĚ�ŶŽƌŵĂů�ƐƚĂĸŶŐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƐƐŝŐŶŝŶŐ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂīĞĐƚĞĚ͘�
^ƵĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĮƌĞ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ŝŶ�ŽĐĐƵƉĂŶƚ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ŽĐĐƵƉĂŶƚ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĮƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�WĞƌƐŽŶŶĞů�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�
ǁĂƚĐŚ�ŵƵƐƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĐŚĞĐŬ�Ăůů�
ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͘�
dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂƫĐƐ͕�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƌŽŽŵƐ͕�ĐƌĂǁů�ƐƉĂĐĞƐ͕�
ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚ�ƌŽŽŵƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ďƌĞĂŬ�
ƌŽŽŵƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞĂůĞĚ�ƐƉĂĐĞƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚŝƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�ďĞ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͛Ɛ�ĮƌĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ͕�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐŚŽƵůĚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂŶƵĂů�ĮƌĞ�ĂůĂƌŵ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

&ŝƌĞ�tĂƚĐŚ͗ 
tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŝƐ�ŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍ 



 

WĂŐĞ�ϰ dŚĞ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

EĞǁƐůĞƩĞƌ�/ĚĞĂƐ 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĞĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ƵƐ�Ăƚ�
ůƐĐΛŶĚ͘ŐŽǀ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͘ 

EW&��Ϯϰϭ͕�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕��ůƚĞƌĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚ��ĞŵŽůŝƟŽŶ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĂŶ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�
ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�Žƌ�
ĚĞŵŽůŝƟŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘ 

dŚĞ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�ǁĂůů�ĂƐƐĞŵďůǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�Žƌ�ƌŽŽĨ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǁĂůů�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǁĂůů͘��ůů�ĚŽŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂůů�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ϰϱ-ŵŝŶƵƚĞ�ĮƌĞ-ƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐĞůĨ-
ĐůŽƐŝŶŐ�Žƌ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ-ĐůŽƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĮƌĞ-ƌĂƚĞĚ�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ͘��ůů�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮƌĞ-ƌĂƚĞĚ�
ǁĂůůƐ͕�ŇŽŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐĞŝůŝŶŐ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƐĞĂůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĮƌĞ-ƌĂƚĞĚ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂĐƟǀĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�
ĂůĂƌŵ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŶŽŶƌĂƚĞĚ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�^ĞƉĂƌĂƟŽŶ 
ƉƌŽƚĞĐƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘��ůů�ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�/Ĩ�ĂŶǇ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ŝƐ�
ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ͕�Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/Ĩ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ�
ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ͘�
�ůƐŽ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĮƌĞ�ĂůĂƌŵ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ͘�^ŵŽŬĞ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵƉ�ĚƵƌŝŶŐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ͘ 

/Ĩ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĮƌĞ-ƌĂƚĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�
Žƌ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŶŽŶƌĂƚĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�Ă�ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘ 

tŚŝĐŚĞǀĞƌ�ŽŶĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĐŚŽŽƐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƵŶƟů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�Žƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

�ŽŵďƵƐƟďůĞ��ĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�tĂůůƐ�ĂŶĚ��ĞŝůŝŶŐƐ 
�īĞĐƚƐ͗�,ŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�EƵƌƐŝŶŐ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇĂŵĞ-ƌĞƚĂƌĚĂŶƚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϮ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽĚĞ͕�^ĞĐƟŽŶ�ϭϴͬϭϵ͘ϳ͘ϱ͘ϯ�
ĞǆƉůĂŝŶƐ�ŚŽǁ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŇĂŵĞ-ƌĞƚĂƌĚĂŶƚ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵĞĞƚ�E&W��ϳϬϭ�
Žƌ�E&W��Ϯϴϵ͘ 

ϭ͘ �ŽŵďƵƐƟďůĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ǁĂůůƐ͕�ĐĞŝůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ĮƌĞ-
ƌĂƚĞĚ�ĚŽŽƌƐ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ͘ 

Ϯ͘ �ŽŵďƵƐƟďůĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�
ϮϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůů͕�ĚŽŽƌ͕�ĂŶĚ�ĐĞŝůŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶǇ�ƌŽŽŵ�Žƌ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŵŽŬĞ�
ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ͘ 

ϯ͘ �ŽŵďƵƐƟďůĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�
ϯϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůů͕�ĚŽŽƌ͕�ĂŶĚ�ĐĞŝůŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶǇ�ƌŽŽŵ�Žƌ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŵŽŬĞ�

ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ͘ 

ϰ͘ �ŽŵďƵƐƟďůĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�
ϱϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůů͕�ĚŽŽƌ͕�ĂŶĚ�ĐĞŝůŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ŝŶƐŝĚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ƌŽŽŵƐ�ŚĂǀŝŶŐ�
Ă�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŝŶ�Ă�
ƐŵŽŬĞ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌƐ͘ 

tŚĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĂůů�Žƌ�ĐĞŝůŝŶŐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ƐĞĐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐĞŝůŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͘��ĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚŽŽƌ͕�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ͕�ƐŵŽŬĞ�ĚĞƚĞĐƚŽƌ͕�
Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůŝĨĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘��� 


